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障部预测，到 2025 年我国养老金缺口将达到 6
万亿元。据世界银行估算，如果不改变目前的制
度与模式，到 2075 年，我国养老金缺口可能达
到 9. 15 万亿元。中国社会科学院的报告显示，
我国基本养老保险的空账金额已于 2011 年突破











量的要 求 也 越 来 越 高，基 本 养 老 保 险 所 保 的
“基本”跟不上物价的上涨速度，仅靠基本养老
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税: 缴费 时、取 得 投 资 收 益 时 及 领 取 保 险 金
时
［9］。根据这三个环节，如果用 T (Taxed) 表
示征税，用 E (Exempted) 表示免税，养老保险












的 TEE 征税模式转变为国际通行的 EET 征税模








岁，月缴保费 π1w (1 + g)
k，连续缴纳 (60 － x)
年，k = 0，1，2，3，…，59 － x; 领取保险金的













VTEE = 12π1w (1 － t1)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k (1 + r) 60 － x － k (1)
在 EET 模式下，退休时此人个人养老保险
账户的资金累积额为:
VEET = 12π1w (1 － t2)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k (1 + r) 60 － x － k (2)
由 TEE 模式转为 EET 模式，此人个人养老
保险账户的资金累积额将出现一个差额，其福利
水平将因税收模式转换而增加:
W = VEET － VTEE
= 12π1w( t1 － t2)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k(1 + r) 60 －x－k (3)
由于 t2 ＜ t1，W 的符号为正。由于征税模式
转换，投保人的福利得到了改善，投保人的福利
增量来自于政府税收的下降，其现值为:
W = VTEE － VEET
= 12π1w(1 － t1)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k(1 + r) －k
－ 12π1w(1 － t2)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k(1 + r) －k
= 12π1w( t1 － t2)∑
59 －x
k = 0
(1 + g) k(1 + r) －k
= 12π1w( t1 － t2)∑
59 －x
k = 0




月将相当于 ( t1 － t2) 倍保险费的税款 ( t1 － t2 )
［π1w (1 + g)
k］ 让渡给了投保人，作为对其投
保个人 养 老 保 险 的 奖 赏，相 当 于 国 家 给 予 的
“隐形补助金”。W 可分为两个部分: 一是递延
税款，投保人拥有了政府每年本可征收的金额为





(1 + g) k (1 + r) 60 － x － k。二是跨
期税率变化的税负减轻效应，领取保险金时，政
府又给予低税率的优惠，按税率 t2 而非 t1 征税。

























































［(1 + g) 60 －x+k2 (1 + r) －k2 × k2P60］ (5)
其中，k2P60为生存率，即现年 60 岁的人再




































































本可征收的金额为 12π1w (1 + g)
k t1 的税款，截
至 投 保 人 退 休 时 政 府 共 将 金 额 为 12π1w

















































费的所得税 Tpp (Tax of Private Pension) 和社会




























































［ 1 + g( )1 + r
60－x+k2
× k2P60］
－［12w(π1 t1 + τ)∑
59 －x
k1 = 0






1 + g( )1 + r
k1




1 + g( )1 + r
k1
］
= 12w［π1 － (π1 t1 + τ)］∑
59 －x
k1 = 0
1 + g( )1 + r
k1
(13)















1 + g( )1 + r
60 － x + k2
× k2
P60 ］， 即 其 税 收 现 值 12w ( π1 t1 + τ )∑
59－x
k1 = 0
1 + g( )1 + r
k1
必 须 大 于 或 等 于 12π1w∑
59－x
k1 = 0
1 + g( )1 + r
k1
，
因此，π1 － (π1 t1 + τ) ≤0，即 (π1 t1 + τ) ≥




≥π1 成立，即为使第一支柱能承担起 π2 的工
资替代率，政府为其配置的资源必须大于 π1
比例的工资，政府必须按高于递延比例 π1 的
税率来 征 税。换 言 之，如 果 第 一 支 柱 要 支 撑
起 π2 比例的工资替代率，就必须提高社保税
税率，调 动 更 多 的 社 会 资 源。此 时 政 府 应 实
施个税递延，让第三支柱承担 π2 比例的工资
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